
 

 

�������������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ� 

��Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 

sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

hŶĚĞƌŇŽŽƌ�,ĞĂƟŶŐ�Θ�ZĞŶĞǁĂďůĞƐ 

hůƚƌĂ&ůŽ 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�'ƵŝĚĞ�

hE��Z&>KKZ�
,��d/E' 

'ZKhE��^KhZ���
,��d�WhDW^ 

�/Z�^KhZ��� 
,��d�WhDW^ 

^K>�Z 
d,�ZD�>�W�E�>^ 



 

�Ϯ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

/E^h>�d/KE��KE^/��Z�d/KE^͗ 

&KZ��y/^d/E'�^K>/���KE�Z�d��&>KKZ^ 

hůƚƌĂ&ůŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hůƚƌĂͲ
&ůŽ�ŇŽŽƌ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�ŽŶůǇ�ϮϮŵŵ͕�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŽůŝĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŇŽŽƌƐ͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ĞǆĐĂǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŝŶͲ
ƐƵůĂƟŽŶ͕�ĂƐ� ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟǀĞůǇ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘�hŶůĞƐƐ� ƚŚĞ�ŇŽŽƌ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ͕� ƚŚĞŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂǇ�
ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚĞŝŐŚƚ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ŝƐ�Ă�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆĐĂǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǇŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŇŽŽƌ͘ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ĞǆŝƐƟŶŐ� ƐŽůŝĚ� ŇŽŽƌ� ŽǀĞƌ� ƐŽůŝĚ� ŐƌŽƵŶĚ͘� �Ɛ� ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƐŽŝů� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ďĞŶĞĂƚŚ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�Ăƚ�ϭϬΣ�͕�ƚŚĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌĞ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϲ-ϭϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŚĞĂƚ�ŽƵƚƉƵƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƉĞƌͲ
ĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŶŶƵĂů�ŚĞĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�h&,�ŝƐ�Ϯϱй�
ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƌĂĚŝĂƚŽƌƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƐƟůů� ŵŽƌĞ� ĐŽƐƚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ƚŚĂŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŚĞĂƟŶŐ͘� 

hůƚƌĂ&ůŽ��ĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�WĂŶĞů 
hůƚƌĂ&ůĞǆ�h&,�WŝƉĞ 

^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�^ĞůĨ->ĞǀĞůůŝŶŐ�
�ŽŵƉŽƵŶĚ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ϮϮŵŵ�hůƚƌĂ&ůŽ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƚŚŝŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ƐĐƌĞĞĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ϲϱŵŵ�Žƌ�
ŐƌĞĂƚĞƌ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ŚĞĂƚƐ�ƵƉ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĨĂƐƚ͕� ƵƐƵĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϱ-ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕� ƵŶůŝŬĞ� Ă� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƐĐƌĞĞĚĞĚ� ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽůĚ͘�dŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͕�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�
Žī͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ůŽƐƐĞƐ͘� 

tŚĞƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ŽŶƚŽ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽůĚĞƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�
ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂŶ�
ďĞ� ůĂŝĚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĐƌĞĞĚ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĚŽǁŶǁĂƌĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘ 

�E�t�^K>/���KE�Z�d��&>KKZ^͗ 

/Ĩ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ǀĞŶƟůĂƚĞĚ� ǀŽŝĚ� ďĞŶĞĂƚŚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ŇŽŽƌ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƟŵďĞƌ�
ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�Ă�ďůŽĐŬ�ĂŶĚ�ďĞĂŵ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀŽŝĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞƌŶĂů� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘�tŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ůŽǁ� ĂŵďŝĞŶƚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ǀŽŝĚ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŇŽŽƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƐƵͲ
ůĂƚĞĚ� ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ� ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ� ůŽƐƐĞƐ͘� ϭϬϬŵŵ�ŽĨ�W/ZͬWhZ�Žƌ�ŵŝŶĞƌĂů�
ǁŽŽů�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘�EŽ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ĮƌƐƚ�Žƌ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞŐƵͲ
ůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐŽƵŶĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

 

&Žƌ�ƌŝŐŝĚ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ͕�Ϯϱŵŵ�ǆ�Ϯϱŵŵ�ďĂƩĞŶƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽŝƐƚƐ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�
Ăŝƌ�ŐĂƉƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝƉďŽĂƌĚ�ŇŽŽƌ�ďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�W/ZͬWhZ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ďŽĂƌĚƐ͘� /Ĩ�ƚŚĞ� ũŽŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�
ϭϬϬŵŵ�ĚĞĞƉ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ĚǁĂƌĨ�ǁĂůůƐ͕�ƚŚĞŶ�ďĂƩĞŶƐ�ƐĐƌĞǁĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽŝƐƚƐ�ƐƉĂĐĞĚ�Ăƚ�ϭŵƚƌ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂͲ
ďůĞ͘�� 

hůƚƌĂ&ůŽ��ĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�WĂŶĞů 
��������hůƚƌĂ&ůĞǆ�h&,�WŝƉĞ 

 
^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�^ĞůĨ->ĞǀĞůůŝŶŐ�

�ŽŵƉŽƵŶĚ 

^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�^ĞůĨ->ĞǀĞůůŝŶŐ�
�ŽŵƉŽƵŶĚ 

hůƚƌĂ&ůŽ��ĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�WĂŶĞů 
hůƚƌĂ&ůĞǆ�h&,�WŝƉĞ 

W/ZͬWhZ�/ŶƐƵůĂƟŽŶ 

W/ZͬWhZ�/ŶƐƵůĂƟŽŶ 

ϲϱŵŵ�^ĐƌĞĞĚ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�^ůĂď 

ϲϱŵŵ�^ĐƌĞĞĚ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�^ůĂď 

Ϯϱŵŵ�ǆ�Ϯϱŵŵ�dŝŵďĞƌ��ĂƩĞŶƐ 

&Žƌ�ũŽŝƐƚƐ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ĚǁĂƌĨ�ǁĂůůƐ͕�ƵƐĞ�ďĂƩĞŶƐ�Ăƚ�
ϭŵƚƌ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ƐĐƌĞǁĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ũŽŝƐƚƐ 

d/D��Z�^h^W�E����&>KKZ^͗ 



 

�ϯ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

/Ĩ�ƵƐŝŶŐ�ŵŝŶĞƌĂů�ǁŽŽů�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�ŶĞƫŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�^ŝŵƉůǇ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆͲ
ŝƐƟŶŐ�ũŽŝƐƚƐ͕�ƉƵůůĞĚ�ƟŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƉůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱϬ-ϮϬϬŵŵ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂů�ǁŽŽů�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ͘� 

hůƚƌĂ&ůŽ��ĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�WĂŶĞů 
hůƚƌĂ&ůĞǆ�h&,�WŝƉĞ 

^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�^ĞůĨ-
>ĞǀĞůůŝŶŐ��ŽŵƉŽƵŶĚ 

DŝŶĞƌĂů�tŽŽů�/ŶƐƵůĂƟŽŶ 

dŝŵďĞƌ�^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�EĞǁ��ǆƚĞŶƐŝŽŶƐ 

tŚĞƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƟŵďĞƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŇŽŽƌ͕�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƉĂŶ�ďŽƚŚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘��Ŷ�ĞǆͲ
ƉĂŶƐŝŽŶ�ũŽŝŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĐƌĂĐŬ�ƟůĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ͘� 

&>K�d/E'�&>KKZ^͗ 

�ǆŝƐƟŶŐ�ŇŽĂƟŶŐ�ŇŽŽƌƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ϭϴŵŵ�Žƌ�ϮϮŵŵ�dΘ'�ĐŚŝƉďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� ŝŶƐƵůĂƟŽŶ� ůĂǇĞƌ�ŽĨ�W/ZͬWhZ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ŽŶ�Ă�
ƌŝŐŝĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ďĂƐĞ͘��Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�hůƚƌĂ&ůŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝƉďŽĂƌĚ�ĚĞĐŬ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͕�ŝƚ�ŵĂǇďĞ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌǁĂǇƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĂŶǇ�ĚĞŇĞĐƟŽŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘� 

 

Kd,�Z��KE^/��Z�d/KE^͗ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ďƵŝůĚ-ƵƉ�ŽĨ�hůƚƌĂ&ůŽ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ϮϮŵŵ�;ĂƉƌŽǆ�в͟Ϳ�ŝƚ͛Ɛ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗ 

· ^ŬŝƌƟŶŐ�–�/ƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŬŝƌƟŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ͘���ϭϬŵŵ�ŐĂƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ�ƐƚƌŝƉ͘���ŶĞǁ�ƐŬŝƌƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŐĂƉ  ͘

· �ŽŽƌƐ�–��ƚ�ĚŽŽƌ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ͕�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ϮϮŵŵ�ŚĞŝŐŚƚ�ǁŝůů� ůŝŬĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚŽŽƌ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌŝŵŵĞĚ͕�
ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ͘ 

· ^ƚĂŝƌƐ�–�&Žƌ�hůƚƌĂ&ůŽ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ͕�ƐŽŵĞ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ŝƐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ƐƚĞƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂůůŽǁĞƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�
ŝŶ�Ă�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂĚƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐƚĞƉ͘� 

· <ŝƚĐŚĞŶ�ƵŶŝƚƐ�–�tŚĞƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ŬŝƚĐŚĞŶ� ŝƐ�ďĞŝŶŐ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ͕� ŝƚ� ŝƐ�ďĞƐƚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ� ůĂŝĚ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ� ;ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�
ƚƵďĞͿ� ƚŽ�ŬĞĞƉ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ůĞǀĞů� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘� /Ĩ� ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ� ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ� ƌĞŵŽǀĞĚ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂŶ�ďĞ� ůĂŝĚ�ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŬŝĐŬ�
ďŽĂƌĚƐ͘� 

· KƚŚĞƌ�ƌŽŽŵƐ—dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�h&,�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�hƐŝŶŐ�hůƚƌĂ&ůŽ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ŇŽŽƌ�ŚĞŝŐŚƚ�ďǇ�ϮϮŵŵ�ƉůƵƐ�ĂŶǇ�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ͕�ƐŽ�Ăƚ�Ă�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽŽŵ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƚĞƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŝƟŐĂƚͲ
ĞĚ� ďǇ� ŽǀĞƌůĂǇŝŶŐ� ĂĚũŽŝŶŝŶŐ� ƌŽŽŵƐ�ǁŝƚŚ� Ă� ϮϮŵŵ� ĐŚŝƉďŽĂƌĚ� ŇŽŽƌŝŶŐ͕� Žƌ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�
ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�h&,͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�Ă�ĐŚĂŵĨĞƌĞĚ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚŽŽƌǁĂǇƐ�ƚŽ�ŽīƐĞƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŵĂůů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 

hůƚƌĂ&ůŽ��ĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�WĂŶĞů hůƚƌĂ&ůĞǆ�h&,�WŝƉĞ ^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�^ĞůĨ->ĞǀĞůůŝŶŐ��ŽŵƉŽƵŶĚ 

&Žƌ�ũŽŝƐƚƐ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ĚǁĂƌĨ�ǁĂůůƐ͕�ƵƐĞ�ďĂƩĞŶƐ�Ăƚ�
ϭŵƚƌ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ƐĐƌĞǁĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ũŽŝƐƚƐ 

Ϯϱŵŵ�ǆ�Ϯϱŵŵ�dŝŵďĞƌ��ĂƩĞŶƐ 

W/ZͬWhZ�/ŶƐƵůĂƟŽŶ 
W/ZͬWhZ�/ŶƐƵůĂƟŽŶ 

ϲϱŵŵ�^ĐƌĞĞĚ 

�ŽŶĐƌĞƚĞ�^ůĂď 



 

�ϰ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

&>KKZ�WZ�W�Z�d/KE 

/ƚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ŐŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƟŵĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƌĞŵĞͲ
ĚŝĂů�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚůǇ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ͘ 

^K>/���KE�Z�d��KZ�^�Z����^h�-&>KKZ^͗ 

�ĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��ůů�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ůŽŽƐĞ�Žƌ�ĨƌŝĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŝƐ�ƵŶĞǀĞŶ�Žƌ�ŶŽƚ�ůĞǀĞů͕�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ǀŝĂ�ŵŽƐƚ�ďƵŝůĚĞƌ͛Ɛ�ŵĞƌĐŚĂŶƚƐ͘ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�Žƌ�ůĞǀĞůůĞĚ�Žƌ�ďŽƚŚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐǁĞƉƚ�ĐůĞĂŶ�ŽĨ�ĚƵƐƚ͕�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŝŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ�
�ĐŽ�Wƌŝŵ�d�ƐĞĂůĂŶƚ͘�dŚŝƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƟĐŬǇ�ďĂĐŬĞĚ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ�ĐĂŶ�ĂĚŚĞƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ͘��ŶǇ�ŐĂƉƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŚĞŶ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ͘� 

Dŝ-,ĞĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�ĂŶ�^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ϱŵŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ͘�
�ŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŶŐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă� ĐŚĞĂƉĞƌ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Dŝ-,ĞĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h&,͘ 

d/D��Z�^h^W�E����Θ�&>K�d/E'�^h�-&>KKZ^͗ 

�ĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��ŶǇ�ůŽŽƐĞ�ŇŽŽƌͲ
ďŽĂƌĚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĮǆĞĚ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘��ŶǇ�ůĂƌŐĞ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ǁĂůůƐ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĂůĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ƐĞĞƉĂŐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ͘ 

dŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĚƵƐƚ͕�ůŽŽƐĞ�Žƌ�ĨƌŝĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ŇĂƚ�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ďĞĨŽƌĞ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͘�dŚĞ�
ƐƵď-ŇŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĂůĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ��ĐŽWƌŝŵ�d�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ďŽŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵď-ŇŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚͲ
ĞĚ�ƉĂŶĞů͘� 

Dŝ-,ĞĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�ĂŶ�^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ϱŵŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ͘�
�ŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŶŐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĂƉĞƌ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Dŝ-,ĞĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h&,͘ 

�ǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͗ 

/Ɛ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�^ZϮ�ůĞǀĞů͍ 

&Žƌ�ƟŵďĞƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŇŽŽƌƐ͕�ŚĂǀĞ�Ăůů�ůŽŽƐĞ�ďŽĂƌĚƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ  ͍

,ĂǀĞ�ĂŶǇ�ůĂƌŐĞ�ŐĂƉƐ�Žƌ�ŚŽůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĞƐĐĂƉĞ�ďĞĞŶ�ƐĞĂůĞĚ͍ 

&Žƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŽůŝĚ�ŇŽŽƌƐ͕�ŚĂƐ�Ăůů�ůŽŽƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ĚƵƐƚǇ�Žƌ�ĨƌŝĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ  ͍

,ĂƐ�ƚŚĞ�ƟŵďĞƌ�Žƌ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŇŽŽƌ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĞĂůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ��ĐŽ-Wƌŝŵ�d�ƉƌŝŵĞƌ͍ 

,ĂƐ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƉƌŽďĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞŽ^ƚĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ  ͍

,ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌĞĚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂĚĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŝƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ  ͍

 

/Ɛ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�^ZϮ�ůĞǀĞů͍� 

/ƚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŇŽŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐůŽƉŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ŇĂƚ͕�ĐĂŶ�
ƐƟůů�ďĞ�ϭϬ-ϯϬŵŵ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�Dŝ-,ĞĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŽ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĚĞǀŝĂƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ� ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘� /ƚ� ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŽ� ůĞǀĞů� ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ďĞĨŽƌĞ� ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
hůƚƌĂ&ůŽ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶŚǇĚƌĂƚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ �͘ dŚŝƐ� ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Dŝ-,ĞĂƚ� ƐƵƉƉůǇ�Ă�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƋƵĂůŝƚǇ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŚĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ͘��^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ϱŵŵ�ŽǀĞƌ�ϯ�ŵĞƚĞƌƐ͘�� 



 

�ϱ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

�ƌĞĂ ϱŵϸ ϭϬŵϸ ϭϱŵϸ ϮϬŵϸ Ϯϱŵϸ ϯϬŵϸ ϯϱŵϸ ϰϬŵϸ 

sĂƌŝĂƟŽŶ KƵƚ�ŽĨ�ůĞǀĞů�ďǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�нͬ-Ϯ͘ϱŵŵ�ŽǀĞƌ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ 
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ�ďĂŐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

нͬ-Ϯ͘ϱŵŵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
нͬ-ϱŵŵ ϭ Ϯ Ϯ ϰ ϰ ϲ ϲ ϳ 
нͬ-ϳ͘ϱŵŵ Ϯ ϯ ϱ ϳ ϵ ϭϭ ϭϮ ϭϰ 
нͬ-ϭϬŵŵ ϯ ϱ ϲ ϭϭ ϭϯ ϭϲ ϭϴ Ϯϭ 

нͬ-ϭϮ͘ϱŵŵ ϰ ϳ ϭϬ ϭϰ ϭϳ Ϯϭ Ϯϯ Ϯϴ 

нͬ-ϭϱŵŵ ϰ ϴ ϭϮ ϭϳ Ϯϭ Ϯϲ Ϯϵ ϯϲ 

нͬ-ϭϳ͘ϱŵŵ ϱ ϭϬ ϭϱ Ϯϭ Ϯϲ ϯϮ ϯϱ ϰϭ 
нͬ-ϮϬŵŵ ϲ ϭϮ ϭϴ Ϯϰ ϯϬ ϯϳ ϰϭ ϰϴ 

���/d/KE�>�^�>&->�s�>>/E'��KDWKhE� 

dŚĞ� hůƚƌĂ&ůŽ� h&,� ƐǇƐƚĞŵ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ǁŝƚŚ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ� ĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚ� ƚŽ� ĐŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ƚŽůĞƌĂŶĐĞ� ƚŽ�
^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�нͬ-Ϯ͘ϱŵŵ�
ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ŇŽŽƌ� ĂƌĞĂ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ŇŽŽƌ� ŝƐ� ƵŶĞǀĞŶ͕� Žƌ�
ƐůŽƉĞƐ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚŝƐ� ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕� ĞǆƚƌĂ� ƐĞůĨ-
ůĞǀĞůůŝŶŐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� hƐĞ� ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ� ƚŽ� ĐĂůĐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĞǆƚƌĂ� ďĂŐƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ 

· �ĞĨŽƌĞ�ĮǆŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͕�Ăůů�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ǁŝƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌ�ĐĂďůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮƩĞĚ�;ƐĞŶƐŽƌƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͘�
;WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϳ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŇŽŽƌ�ƐĞŶƐŽƌƐͿ͘ 

· 'ĞŶĞƌĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĂƐƚĞƌŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

· dŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�ĚĞďƌŝƐ͕�ŝĚĞĂů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Žƌ�ŚĞĂǀǇ-ĚƵƚǇ�ǀĂĐƵƵŵ�ĐůĞĂŶĞƌ͘ 

· &ŝǆ�ĂŶǇ�ůŽŽƐĞ�ŇŽŽƌďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�Įůů�ĂŶǇ�ŐĂƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌ͘ 

· dŚĞ�ŇŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŽƵŶĚ͕�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ��ĐŽWƌŝŵ�d�ƐĞĂůĂŶƚ�;ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͘ 

· &ŝǆ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚƌŝƉ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ǁĂůů͘ 

· dŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ƐƚƌŝƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂů�Ă�ƌŽŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌǁĂǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ďƌĞĂŬ͘ 

· &ŝǆ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉŝƉĞǁŽƌŬ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 

· zŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͘ 

 

&/dd/E'�d,����^d�>>�d���W�E�>^͗ 

dŚĞ�D/-,ĞĂƚ�hůƚƌĂ&ůŽ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞů� ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƌŽďƵƐƚ͕�ƵŶůŝŬĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĐĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƟŽŶƐ͘�hƐŝŶŐ�ŬŶĞĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ďŽĂƌĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂĚǀŝƐĞĚ͘�<ĞĞƉ�
ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂĚĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ� ůĂǇŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ͕� ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƵŶƟů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŽƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚƌŝĞĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĂĚǀŝƐĂďůĞ͘� 

dŚĞ� ůĂǇŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂŶĞůƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶ� Ă� ďƌŝĐŬ-ďŽŶĚ�
ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂƌƚŚĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘�
>ĂǇ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƉĂŶĞů� ďǇ� ƌĞŵŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ďĂĐŬŝŶŐ� ƐƚƌŝƉ� ĂŶĚ�
ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ĮƌŵůǇ�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ŚĂŶĚ͘��ŽŶƟŶƵĞ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĂůů�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂƉ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ďǇ�ŽŶĞ�ĐĂƐƚĞůͲ
ůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďŽŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞĂů͘� 

�Ƶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�Žƌ�ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŬŶŝĨĞ͘� 

KŶĐĞ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌŽǁ͕�ĂŶǇ�ŽīĐƵƚƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƵƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ƌŽǁ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŽǀĞƌůĂƉ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
ϭƐƚ�ƌŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƟŽŶƐ͘� 

�ŽŶƟŶƵĞ�ĞĂĐŚ�ƌŽǁ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘� 

 



 

�ϲ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

· ^ĞĂů�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ��ĐŽWƌŝŵ�d�ƐĞĂůĂŶƚ͘�;&ŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ďŽƩůĞͿ 

· &ŝǆ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ƐƚƌŝƉ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăůů�ǁĂůůƐ͘ 

· &ŝƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŶĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘�WĞĞů�ƚŚĞ�ďĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ĚŽǁŶ�ĮƌŵůǇ�ŽŶƚŽ�ƐƵď-ŇŽŽƌ͘ 

· &Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŽǀĞƌůĂƉ�ďǇ�ŽŶĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƟŽŶ͘�WƌĞƐƐ�ĚŽǁŶ�ĮƌŵůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ǁĂƚĞƌƟŐŚƚ�ƐĞĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ůĞĂŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ůŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů͘ 

· &Žƌ�ĂŶǇ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶ͕�ƵƐĞ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ŬŶŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ  ͘

· hƐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĂŶĞů�ĐƵƚ�Žī�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌŽǁƐ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŽǀĞƌůĂƉ�
ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌŽǁ�ďǇ�ŽŶĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƟŽŶ  ͘

· &ŝƚ� ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞů� ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌŽŽŵ͕�ƵŶƟů� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ͘��ŶǇ� ůŽŽƐĞ�ƉĂŶĞůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂŶͲ
ĐŚŽƌĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶŽƚ͕�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚĂƉůĞĚ�Žƌ�ŶĂŝůĞĚ͘�WĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ  ͘

· �ƚ� ƚŚĞ� ĚŽŽƌǁĂǇ� ĂŶĚ� ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͕� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ƐƚƌŝƉ� ƚŽ� ƐĞĂů� Žī� ƚŚĞ� ƌŽŽŵ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚŽƵďůĞĚ� ƵƉ� ĨŽƌ� ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘��ƩĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞů͕�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƚƌĂ�ƚĂƉĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��Ƶƚ�ŽƵƚ�Žƌ�Ɛůŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉŝƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�
ƐĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞ�Žƌ�ĨŽĂŵ�ƐĞĂůĂŶƚ͘� 

�yW�E^/KE��Z��<^͗ 

�ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ďƌĞĂŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƌŽŽŵ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�h&,�ƉŝƉĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�dŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚƌŝƉ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ůŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽƵďůĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�^ĞĂů�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚƌŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ŶŽ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĐĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ�ŝŶƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽŽŵ͘��Ƶƚ�ŽƵƚ�Žƌ�Ɛůŝƚ� ĨŽƌ�ƉŝƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƐĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞ�Žƌ�ĨŽĂŵ�
ƐĞĂůĂŶƚ͘���ŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ϰϬŵϸ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϴŵƚƌƐ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�ĂŶ�>�
ƐŚĂƉĞĚ� ƌŽŽŵ͕� ĂŶ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ũŽŝŶƚ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ;ŶŽƚ� ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͘� dŚŝƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƐƚƵĐŬ� ĚŽǁŶ� ĂŶĚ� ŶŽƚĐŚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�h&,�ƉŝƉĞ� ƚŽ� ƉĂƐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞĂůĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚĂƉĞ�Žƌ�ƐĞĂůĂŶƚ͘ 

>�z/E'�K&�d,��h&,�W/W�͗ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ůĂǇŽƵƚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ 
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĞĂƚ�ŽƵƚƉƵƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘� 

^ƚĂƌƚ�ůĂǇŝŶŐ�ƉŝƉĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ͘ 

hŶƌŽůů�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ŚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ŝŶƚŽ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͘ 

�Ğ�ĐĂƌĞĨƵů�ŶŽƚ�ƚŽ�ŬŝŶŬ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ǁŚĞŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƌƵŶƐ͘ 

>ŽŽƐĞ�ƉŝƉĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĂŝů�ĐůŝƉƐ�;ƐƵƉƉůŝĞĚͿ͘ 

dŚĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďĞŶĚƐ͘� 

�ŽŶŶĞĐƚ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�Ă�ŵĂƌŬĞƌ�ƉĞŶ�ƚŽ�ůĂďĞů�ĞĂĐŚ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŝƚŚ�ƌŽŽŵ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ͘ 

 

· dŚĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ϭϮŵŵ�ƉŝƉĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ͘�^ƚĂƌƚ�ƉŝƉĞ�ůĂǇŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨŽůĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƉŽƌƚ͘�DĂƌŬ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƌŬĞƌ�ƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽƉ�ĂŶĚ�ƌŽŽŵ�ďĞŝŶŐ�
ƐĞƌǀĞĚ͘� 

· tŚĞŶ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ͕�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ��ϯ�dƵďĞ�>ĂǇŽƵƚ��ƌĂǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�ZŽůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ͕�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌĞĨƵů�ŶŽƚ�
ƚŽ�ŬŝŶŬ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ͘�hƐĞ�Ă�ŚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ŚĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚ�Žƌ�ƵƐĞ�Ă�ƉŝƉĞ�ĚĞ-ĐŽŝůĞƌ͘�WƵƐŚ�ĮƌŵůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞů͘�^ĞĐƵƌĞ�ĂŶǇ�
ůŽŽƐĞ�ƉŝƉĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶĂŝů�ĐůŝƉƐ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 

· ^ĞĂů�ĂŶǇ�ƉŝƉĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞ�Žƌ�ĨŽĂŵ�ƐĞĂůĂŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚƌŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌƵŶ�ŝŶƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽŽŵ͘� 



 

�ϳ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

&/dd/E'�&>KKZ�^�E^KZ^͗ 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŚĞŝŐŚƚ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�hůƚƌĂ&ůŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĂŶŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϮϬǁͬŵϮ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�
ƉƌŽďĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘�/Ĩ�ƵƐŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ǁŽŽĚ�Žƌ�ǀŝŶǇů�ŇŽŽƌŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�Ϯϳ�͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĮƫŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ͘� 

WZ�^^hZ��d�^d/E'�K&�D�E/&K>��Θ�h&,�W/W� 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�h&,�ƉŝƉĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮƩĞĚ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�
�ŶǇ�ůĞĂŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐƟĮĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĞŌ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝƐ�ƉŽƵƌĞĚ͘� 

 

^�>&->�s�>>/E'��KDWKhE� 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚĞůůĂƚĞĚ�ƉĂŶĞůƐ͕�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h&,�ƉŝƉĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮƩĞĚ͕�ĮůůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƵƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

^ƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͕�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƵƌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽĂƚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ϮϮŵŵ͘�
^ŽŵĞ�ŚĂŶĚ�ƚƌŽǁĞůůŝŶŐ�ŵĂǇďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�Ă�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘� 

dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞƉƚŚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽƵƌ�ŝƐ�ϯϬŵŵ͘�/Ĩ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂǇĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ĂƉƉůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůĂǇĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁĂůŬĞĚ�ŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯ-ϰ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůĂǇĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚƌŝĞĚ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůĂǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŝŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƉĞŝ��ĐŽWƌŝŵ�d͘ 

· ^ƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͕�ƉŽƵƌ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�Ă�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ϮϮŵŵ͘��ŽŶƟŶƵĞ�
ŵŝǆŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌŽŽŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ  ͘

· dŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƵƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽĂƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ůĞǀĞů�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

· ^ŽŵĞ�ŚĂŶĚ�ƚƌŽǁĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ  ͘

· /Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�^ZϮ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ũƵƐƚ�ůĂŝĚ�ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ůĂǇŝŶŐ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽƵƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ůŽǁ�ĂƌĞĂƐ͘� 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŚĂƐ�ĐƵƌĞĚ͕�Žƌ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ůĂǇŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŝŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�ƵŶĚŝůƵƚĞĚ��ĐŽ-
Wƌŝŵ�d�ƉƌŝŵĞƌ�;Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌͿ͘ 

dŚĞ�ƐĞŶƐŽƌ� ŝƐ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĞŽ^ƚĂƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂŶŶĞůůĞĚ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽŶĚƵŝƚ͘�dŚĞ�
ƉƌŽďĞ�ŵƵƐƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬϬŵŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
h&,�ƉŝƉĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌƵŶƐ͘�hƐĞ�Žī�ĐƵƚƐ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶĚƵŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘�dŚĞ�
ƐĞŶƐŽƌ�ĞŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞ�ĐĂďůĞ�ĐĂŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ĂŶǇ�ƉŝƉĞǁŽƌŬ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ͕�Žƌ�ŝĨ�ŝƚ�ŐŽĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƟĞƐ�ŚŽůĚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�
ƌŝƐŬ�ŇŽĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�^ĞĂů� ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚƵŝƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƐƟĐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�Įůů�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘� 

EŽƚĞ͗�/Ŷ�ǁĞƚ�ĂƌĞĂƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĂƚŚƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ĞŶ-ƐƵŝƚĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶůǇ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�Ăŝƌ�ƐĞŶƐŽƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ŇŽŽƌ�ƐĞŶƐŽƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�
ŝŶ�Ă�ǁĞƚ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ůŝŐŚƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŚĞŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƐĞŶƐŽƌ�ŝƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐŽǀĞƌ͘ 



 

�ϴ 

hůƚƌĂ&ůŽ� 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂŶƵĂů 

�������������������������������ǁǁǁ͘ŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ŝŶĨŽΛŵŝ-ŚĞĂƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͮ�ϬϭϳϬϰ�ϴϬϴϲϬϬ������������������������������������������������������������������ 

���������Dŝ-,ĞĂƚ�h<�>ƚĚ�ͮ�KĸĐĞ�Ϯϴ�ͮ�dŽǁŶŐĂƚĞ�tŽƌŬƐ�ͮ�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ͮ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ͮ�>ϰϬ�ϮYh� 
sϮ�Dŝ-,ĞĂƚ�ϬϴͬϮϭ 

�ƌŝůů�DŝǆĞƌ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϬŵϮ͘ 

dŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŝǆĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŚŽƵƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŵĞƚŚŽĚ͕�ƐŝŵƉůǇ�ďǇ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ͘� 

Dŝǆ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ƐƚĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŐ͘��ĚĚŝŶŐ�
ŵŽƌĞ� ǁĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ŝƐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ǁŝůů� ĂůƚĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŝǆ͕� ĂŶĚ� ǁŝůů� ǁĞĂŬĞŶ� ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ƐĞƫŶŐ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘� dŚĞ� ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ� ĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂŌĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵŝǆ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��Ž�ŶŽƚ�ƌĞ-ǁĞƚ�Žƌ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝǆ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ƐĞƚ͘� 

&ŽƌĐĞĚ��ĐƟŽŶ�DŝǆĞƌ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬŵϮ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ƐŽ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ŵŝǆ͘ 

Dŝǆ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ƐƚĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŐ͘��ĚĚŝŶŐ�
ŵŽƌĞ� ǁĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ŝƐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ǁŝůů� ĂůƚĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŝǆ͕� ĂŶĚ� ǁŝůů� ǁĞĂŬĞŶ� ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�dŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂŌĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵŝǆ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��Ž�ŶŽƚ�ƌĞ-ǁĞƚ�Žƌ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝǆ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ƐĞƚ͘� 

WƵŵƉ�DŝǆĞƌ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂďŽǀĞ�ϭϬϬŵϸ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘ 

Dŝ-,ĞĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
Ă�ƉƌŝĐĞ�ƉĞƌ�ŵϸ�ĨŽƌ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘ 

&>KKZ��Ks�Z/E'^ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ�ůĞǀĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŚĂƐ�ĨƵůůǇ�ĐƵƌĞĚ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐͿ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŇŽŽƌ�ĮŶŝƐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĂŝĚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ďǇ�ĨĂƐͲ
ƚĞŶŝŶŐ�Ă�Ϯŵƚƌ�ƐŚĞĞƚ�ŽĨ�ĐůĞĂƌ�ƉŽůǇƚŚĞŶĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ĐƵƌĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͘�
ZĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƉŽůǇƚŚĞŶĞ�ƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 

�ĞƌĂŵŝĐ�dŝůĞƐ͗�sŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶǇ�ŇŽŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƐƵĐŚ�
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